





A. Latar Belakang 
Didirikannya sebuah perusahaan menunjukkan bahwa perusahaan 
tersebut memiliki tujuan yang jelas. Salah satu tujuan perusahaan yaitu 
mendapatkan keuntungan atau memaksimumkan laba. Memaksimumkan 
laba merupakan dimensi jangka pendek perusahaan. Tujuan jangka pendek 
perusahaan dianggap tidak sesuai dalam proses pengambilan keputusan 
sektor keuangan, sehingga diperlukan tujuan normatif perusahaan yaitu 
memaksimalkan nilai perusahaan. 
Tingginya nilai perusahaan menggambarkan tingkat kesejahteraan dan 
kemakmuran di dalam perusahaan dan pemilik saham. Bagi seorang 
manajer, nilai perusahaan merupakan tolak ukur atas prestasi kerja yang 
telah dicapainya. Bagi investor, peningkatan nilai perusahaan akan 
membuat investor tertarik untuk berinvestasi dalam perusahaan sehingga 
membuat harga saham perusahaan meningkat. Peningkatan harga saham 
menunjukkan kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan baik, sehingga 
masyarakat mau membayar lebih tinggi dengan harapan masyarakat untuk 
mendapatkan return yang lebih tinggi (Indrarini, 2019). 
Meningkatnya nilai perusahaan berarti meningkatnya kekayaan atau 
bertambahnya nilai kekayaan pemilik perusahaan. menurunnya nilai 
perusahaan berarti berkurangnya nilai kekayaan pemilik perusahaan. 




untuk menciptakan dan sekaligus meningkatkan nilai perusahaan. 
penciptaan nilai perusahaan dilakukan dilakukan dengan cara mengelola 
kinerja perusahaan sedemikian rupa agar diperoleh peningkatan pendapatan 
dan menurunkan risiko. Perusahaan yang mampu meningkatkan 
pendapatannya dan menurunkan tingkat risikonya akan menghasilkan 
peningkatan nilai perusahaan, sedangkan perusahaan yang mengalami 
penurunan pendapatan atau meningkatkan risiko akan menurunkan nilai 
perusahaan (Sugeng, 2017). 
Meningkatkan nilai perusahaan dapat dipengaruhi dari pengaruh 
ekternal yang berhubungan langsung di dalam aktivitas perusahaan yaitu 
kebijakan-kebijakan keuangan juga memiliki pengaruh atas tinggi 
rendahnya keuntungan. Kebijakan keuangan yang ada seperti halnya 
kebijakan utang dan kebijakan dividen yang dilakukan oleh perusahaan 
dalam memberikan keputusan pembagian laba atau pembiayaan. 
Perusahaan juga harus melihat dari variabel lain seperti profitabilitas dan 
kepemilikan manajerial sebagai pengaruh tinggi rendahnya nilai 
perusahaan. Pihak manajer harus mampu melihat dan menganalisis 
pengaruh yang berasal dari luar yang dapat mempengaruhi nilai perusahaan. 
Alasan pemilihan perusahaan manufaktur sebagai objek penelitian 
karena jumlah perusahaan yang masuk kategori perusahaan manufaktur 
lebih banyak dibandingkan dengan perusahaan lainnya dan saham 
perusahaan manufaktur juga lebih banyak diminati oleh investor daripada 




pemerintah, serta perusahaan manufaktur merupakan salah satu aset yang 
memiliki peranan penting dalam pembangunan, terlebih lagi dalam 
menghadapi era persaingan bebas, perusahaan manufaktur dituntut semakin 
efektif dalam mempublikasikan laporan keuangannya dimana pengguna 
laporan keuangan memiliki kepentingan dalam hal tersebut. 
Perusahaan manufaktur yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia dari 
tahun ke tahun mengalami perkembangan. Sehingga hal ini menimbulkan 
terjadinya persaingan yang ketat antar perusahaan dalam meningkatkan 
kinerja perusahaan agar tujuan utama perusahaan dapat tercapai. Hal ini 
dapat mendorong manajer perusahaan dalam kegiatan produksi, pemasaran 
serta strategi perusahaan. Kegiatan tersebut berkaitan erat dengan 
memaksimalkan laba perusahaan di tengah persaingan ekonomi global. 
Pengambilan keputusan pendanaan oleh manajer perusahaan perlu 
dilakukan secara optimal dan selektif (Devi, 2016). 
Dalam manajemen Kepemilikan Manajerial akan mensejajarkan 
kedudukan manajer dengan pemegang saham sehingga manajemen akan 
termotivasi untuk meningkatkan nilai perusahaan. Kepemilikan manjerial 
juga merupakan cara manajer mensejajarkan kepentingannya dengan 
pemegang saham. Manajer dapat berhati-hati dalam mengambil keputusan 
agar mengurangi resiko kerugian.  
Pengaruh kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan adalah 
tidak signifikan. Ketidaksignifikan pengaruh kepemilikan manajerial 




perusahaan di Indonesia memiliki saham perusahaan yang dikelola 
manajemen dengan jumlah yang signifikan sehingkan manajer belum 
merasakan manfaat langsung dari kepemilikan tersebut dan pemegang 
saham (investor) tidak memperhatikan struktur kepemilikan perusahaan 
(khususnya kepemilikan manajerial) dalam keputusan investasinya tetapi 
lebih memperhatikan pada pengelolaan perusahaan oleh manajemen 
perusahaan sehingga laba yang dihasilkan berkualitas (Indrarini, 2019). 
Laba yang berkualitas adalah laba yang dapat dipresiksi dari waktu-
kewaktu, yang sesuai antara rencana dan kualitas, hal ini tidak dapat 
dilepaskan dari kebijakan yang dibuat oleh manajemen tersebut. Kualitas 
laba yang yang dihasilkan perusahaan akan meningkatkan kepercayaan 
investor pada perusahaan tersebut sehingga nilai perusahaan meningkat. 
Penelitian yang dilakukan oleh Sholekah & Venusita (2014), menunjukkan 
Kepemilikan Manajerial berpengaruh positif terhadap Nilai Perusahaan. 
Sedangkan pada penelitian yang dilakukan Damayanti & Suartana (2014) 
menunjukkan bahwa Kepemilikan Manajerial tidak berpengaruh terhadap 
nilai perusahaan. 
Kebijakan utang juga merupakan salah satu faktor yang mempengaruhi 
nilai perusahaan. Perusahaan dengan tingkat utang lebih tinggi akan 
meningkatkan nilai per lembar saham, ini megakibatkan meningkatnya 
harga saham perusahaan yang berarti nilai perusahaan juga ikut meningkat. 
Kebijakan utang adalah kebijakan yang dilakukan perusahaan untuk 




disebut financial leverage (Brigham dan Houston, 2010). Investor membaca 
bahwa kebijakan pendanaan dari hutang oleh perusahaan memberikan 
isyarat tentang adanya prospek positif dari perusahaan kedepan.  
Adapun penjelasan teoritiknya berdasarkan signalling theory adalah 
manajemen yang menempuh kebijakan pemenuhan kebutuhan dananya dari 
hutang menunjukkan adanya keyakinan dari mereka akan kemampuan 
perusahaan untuk memenuhi semua kewajiban tetap utangnya karena 
prospek positif dari arus kas atau profitabilitas perusahaan kedepan. 
Sementara manajemen yang menempuh pemenuhan kebutuhan dananya 
dari ekuitas (penerbitan saham) mengisyaratkan bahwa mereka 
menghindari pendanaan dari utang karena tidak yakin dengan kemampuan 
perusahaan untuk memenuhi semua kewajiban atas hutang. (Sugeng, 2017) 
Dilihat dari faktor financial signalling, bahwa kebijakan hutang 
terbukti secara empiris mendorong meningkatnya nilai perusahaan sehingga 
dianggap lebih menguntungkan dibanding pendanaan dari ekuitas atau 
modal sendiri yang berpotensi sebaliknya yaitu menurunkan nilai 
perusahaan. Pada penelitian Prakoso (2020) mendapatkan hasil dimana 
kebijakan utang berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Sedangkan 
penelitian yang dilakukan oleh Suardana, dkk, (2020) mendapatkan hasil 
bahwa kebijakan utang tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Kebijakan dividen merupakan suatu bentuk keputusan dalam 
menentukan tingkat pengembalian bagi investor. Tingkat pengembalian 




mensejahterakan dan meningkatkan kepercayaan untuk berinvestasi pada 
perusahaan tersebut. Nilai perusahaan akan meningkat dengan kepercayaan 
dan kenyamanan para pemegang saham setelah memperoleh tingkat 
pengembalian yang memuaskan. Kebijakan dividen merupakan salah satu 
kebijakan strategic dari keuangan perusahaan yang berdampak kepada nilai 
perusahaan. dividen merupakan unsur utama return atau pendapatan yang 
diharapkan oleh investor (pemegang saham) atas investasinya kedalam 
saham perusahaan disamping unsur capital gain (Indrarini, 2019). 
Bukti-bukti empiris yang ada umumnya menunjukkan bahwa kebijakan 
dividen berpengaruh terhadap harga saham dan dengan sendirinya terhadap 
nilai perusahaan. Oleh karena itu, pengambilan kebijakan dividen perlu 
dilakukan secara cermat dan professional oleh manajemen agar tidak 
berdampak kepada penurunan nilai perusahaan (Indrarini, 2019). Penelitian 
yang dilakukan oleh Mutmainnah, dkk (2019) menyatakan bahwa kebijakan 
dividen berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Akan tetapi, penelitian 
Putri, dkk (2020) menyatakan bahwa kebijakan dividen tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan. 
Perusahaan yang memiliki profitabilitas yang tinggi menunjukkan 
kinerja yang baik, salah satunya pada nilai perusahaan. Profitabilitas 
menjadi tolak ukur dalam mensejahterakan investor, karena investor dapat 
melihat sejauh mana perusahaan dapat menghasilkan laba sesuai yang 
diharapkan, sehingga pemegang saham dapat intens menamkan modalnya. 




Putri (2020) dimana profitabilitas berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Sedangkan penelitian yang dilakukan oleh Oktrima (2017) menyatakan 
bahwa profitabilitas tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Terdapat beberapa penelitian sebelumnya yang telah membahas 
mengenai apakah profitabilitas, kebijakan dividen, kebijakan hutang, dan 
kepemilikan manajerial dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Penelitian 
yang dilakukan oleh Sukirni (2012) menyatakan bahwa kepemilikan dan 
kebijakan dividen mempengaruhi nilai perusahaan. Sedangkan Anita (2016) 
dan Lubis, dkk (2017) menyatakan bahwa kepemilikan manajerial, 
kebijakan hutang dan profitabilitas tidak mempengaruhi nilai perusahaan. 
Perbedaan hasil penelitian diatas menjadikan penulis ingin melakukan 
penelitian kembali dengan judul penelitian Pengaruh Profitabilitas, 
Kebijikan Dividen, Kebijakan Utang, dan Kepemilikan Manajerial 
berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan.  
B. Rumusan Masalah 
Berdasarkan judul dan latar belakang yang di uraikan diatas maka 
rumusan masalahnya yaitu : 
1. Apakah Profitabilitas berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan ? 
2. Apakah Kebijakan Dividen berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan ? 
3. Apakah Kebijakan Hutang berpengaruh trhadap Nilai Perusahaan ? 





5. Apakah Profitabilitas, Kebijikan Dividen, Kebijakan Hutang, dan 
Kepemilikan Manajerial secara bersama-sama berpengaruh terhadap 
Nilai Perusahaan ? 
C. Tujuan penelitian 
1. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Profitabilitas terhadap 
Nilai Perusahaan  
2. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Kebijakan Dividen 
terhadap Nilai Perusahaan  
3. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Kebijakan Hutang 
terhadap Nilai Perusahaan  
4. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Kepemilikan Manajerial 
terhadap Nilai Perusahaan  
5. Untuk mengetahui dan menganalisis pengaruh Profitabilitas, Kebijikan 
Dividen, Kebijakan Hutang, dan Kepemilikan Manajerial secara 
bersama-sama terhadap Nilai Perusahaan 
D. Batasan Penelitian  
Pembatasan suatu masalah di buat agar penulis lebih terarah dan fokus 
dalam melakukan suatu penelitian. Adanya batasan penelitian untuk 
menghindari adanya penimpangan maupun pelebaran pokok bahasan dalam 
penelitian. Perusahaan yang diambil sebagai objek penelitian yaitu 






E. Manfaat Penelitian   
Adapun manfaat penelitian ini yaitu : 
1. Manfaat teoritis  
Bagi peneliti selanjutnya diharapkan dapat dijadikan referensi penelitian 
yang berkaitan dengan judul penelitian. Selain itu diharap dapat 
memberikan sumbangan pikiran dikalangan akademis dan para pembaca 
pada umumnya yang terkait dengan Manajemen Keuangan. 
2. Manfaat praktis 
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan sumbangsi pikiran dan 
menambah wawasan mengenai pengaruh profitabilitas, kebijakan 
dividen, kebijakan hutang, dan kepemilikan manajerial pada perusahaan 
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
